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Aandelen

Overzicht

ESG gaat naar onze mening om drie afzonderlijke vraagstukken, niet
om één. Het is in ieder geval onmogelijk dat er één antwoord komt
dat past bij alle marktopvattingen over deze vraagstukken.
Governance maakt al lange tijd deel uit van ons proces, en onze visie
op evenwichtig bestuur, openheid & transparantie, rechten van
aandeelhouders en afstemming van beloningsbeleid, is voor de
markten en ons klantenbestand grotendeels hetzelfde. Milieukwesties
maken steeds meer deel uit van het beleggingslandschap, aangezien
wetgeving de regels verandert, terwijl ook sociale kwesties een reéle
impact kunnen hebben op een bedrijf. Het is echter belangrijk om te
erkennen dat de meningen over wat de best practices op sociaal en
milieugebied zijn, sterk kunnen uiteenlopen (denk aan verschillende
opvattingen over zaken als alcohol, fossiele brandstoffen,
kernenergie en wapenproductie). Om deze reden geloven wij dat het
de beste aanpak is om ons te richten op de potentiéle economische
impact van deze kwesties en een passende verdiscontering toe te
passen bij het nemen van beleggingsbeslissingen, waarbij we altijd
doordrongen zijn van de eisen en opvattingen van onze klanten.

Governance

Corporate governance is naar onze mening het meest direct van
invioed op het risico-/rendementsprofiel van onze portefeuilles, en
dit is dan ook het gebied dat het meest geintegreerd is in ons
beleggingsproces. Hoewel wij in ontwikkelde markten een
onderneming alleen in het uiterste geval uitsluiten van onze
portefeuilles op basis van puur bestuurlijke criteria, erkennen we
dat dit een risicofactor is waar we inzicht in moeten hebben en die
we in aanmerking moeten nemen als onderdeel van onze
beleggingsbheslissing. Wij zullen ook proberen om, wanneer dat
mogelijk is, ondermaatse governance te veranderen door middel
van het stemmen bij volmacht en engagement-activiteiten. Wij
beheren de stemrechten van de aan ons toevertrouwde aandelen
zoals wij elk ander actief zouden beheren. Het is ons beleid om het
stemrecht van de aandelen in onze portefeuilles op een
voorzichtige en zorgvuldige manier uit te oefenen, waarbij we ons
uitsluitend baseren op onze inschatting hoe we de financiéle
belangen op langere termijn van onze klanten het beste kunnen
dienen. Van cruciaal belang vinden we ook het hebben van
regelmatig, systematisch en direct contact met het senior
management van ondernemingen, zowel met bestuurders als niet-
bestuurders. Waar nodig zullen governance-specialisten één-op-één
afspraken bijwonen, samen met analisten en portefeuillemanagers,
en het initiatief nemen tot specifieke bijeenkomsten om in gesprek
te gaan over punten van zorg.

Milieu

Milieukwesties vormen een steeds groter deel van het
beleggingslandschap, deels vanwege de wetgeving in veel landen,
maar ook vanwege de invloed die ze kunnen hebben op
beleggingsrendementen en cashflow. Als beleggers maken wij vaak
een beoordeling van milieukwesties en betrekken we deze bij ons
besluitvormingsproces. Dit is ook een gebied waar een groeiend
aantal klanten specifieke vragen en verwachtingen heeft. Wij sluiten
specifieke activa of soorten activa niet expliciet uit op basis van
milieucriteria (tenzij specifiek gevraagd door klanten of vereist door
lokale wetgeving), maar we moeten ons wel bewust zijn van de
milieurisico’s die verbonden zijn aan ondernemingen en/of
sectoren, en de mogelijke economische implicaties ervan afwegen.

Maatschappij

Sociale kwesties zijn het moeilijkst in te schatten, omdat ze voor
verschillende mensen heel verschillende dingen betekenen, en dit
wordt weerspiegeld in onze wereldwijde klantenkring. Voor
separate klanten zijn wij bereid om individuele mandaten aan te
passen om bedrijven uit te sluiten die zich bezighouden met
activiteiten die de klant onaanvaardbaar vindt. In sommige gevallen
hebben we deze aanpak ook uitgebreid naar beleggingsfondsen,
bijvoorbeeld in Europa met betrekking tot de productie van
landmijnen. Voor onbeperkte portefeuilles houden wij bovendien
rekening met de relevantie van sociale kwesties. In deze gevallen
moeten we ons richten op de economische gevolgen hiervan.
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